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SWASTA ( PMA DAN PMDN) DI JAWA TENGAH PERIODE 1997-2019 
 
ABSTRAK 
Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis faktor-faktor yang mempengaruhi 
investasi swasta (PMA dan PMDN) di Jawa Tengah. Penelitian ini menggunakan 
alat analisis linier berganda dengan metode Ordinary Least Square (OLS). Hasil 
penelitian ini menunjukkan bahwa variabel pengeluaran pemerintah dan upah 
minimum provinsi berpengaruh terhadap investasi swasta di Jawa Tengah, 
sedangkan variabel suku bunga, inflasi, nilai tukar, dan pengangguran tidak 
berpengaruh terhadap investasi swasta di Jawa Tengah. Koefisien determinasi 
sebesar 0,835384 yang artinya 83,54% variasi variabel investasi swasta di Jawa 
Tengah dapat dijelaskan oleh variabel suku bunga, Inflasi, nilai tukar, pengeluaran 
pemerintah, upah minimum provinsi, dan pengangguran. Sisanya 16,54%, 
dipengaruhi oleh variabel-variabel atau faktor-faktor lain yang tidak dimasukkan 
dalam model. 
 
Kata Kunci: Investasi Swasta (PMA dan PMDN), suku bunga, inflasi, nilai tukar, 
pengeluaran pemerintah, upah minimum provinsi, pengangguran. 
 
ABSTRACT 
This study aims to analyze the factors that influence private investment (PMA and 
PMDN) in Central Java. This research uses multiple linear analysis with Ordinary 
Least Square (OLS) method. The results of this study indicate that the variables of 
government expenditure and the provincial minimum wage have an effect on 
private investment in Central Java, while the variables of interest rates, inflation, 
exchange rates, and unemployment have no effect on private investment in 
Central Java. The coefficient of determination is 0.835384, which means that 
83.54% of the variation of private investment variables in Central Java can be 
explained by the variables of interest rates, inflation, exchange rates, government 
spending, provincial minimum wages, and unemployment. The remaining 
16.54%, influenced by other variables or factors not included in the model. 
 
Keywords: Private Investment (PMA and PMDN), interest rates, inflation, 
exchange rates, government spending, provincial minimum wage, unemployment. 
 
1. PENDAHULUAN 
Investasi atau penanaman modal merupakan salah satu langkah awal kegiatan 
pembangunan ekonomi. Investasi adalah komponen pembentuk nilai tambah 
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nasional yang merupakan pembelian barang modal dan perlengkapan produksi 
untuk menambah kemampuan memproduksi barang-barang dan jasa yang tersedia 
dalam perekonomian nasional. Meningkatnya kegiatan perekonomian sangat 
tergantung kepada aliran modal bagi usaha produktif. 
Sarwedi (2002) menjelaskan bahwa Indonesia sebagai negara berkembang 
menjadi negara maju yang membutuhkan dana yang besar untuk menjalankan 
pembangunan nasional, karena Indonesia masih mencari dana dalam upaya 
menyetarakan pembangunan dari berbagai sektor dari negara maju, di tingkat 
regional maupun tingkat global, oleh karena itu Indonesia mengupayakan sumber 
pembiayaan dalam negeri, dengan cara memanfaatkan sumber pembiayaan, yaitu 
Investasi Asing. 
Manfaat investasi asing atau penanaman modal asing bagi negara sedang 
berkembang antara lain, menciptakan lapangan kerja sehinga dapat mengurangi 
pengangguran, proses alih teknologi, mendapatkan ketrampilan baru, dan sumber 
devisa. Penanaman modal asing juga merupakan sumber tabungan karena dengan 
adanya investor asing yang  menanamkan modalnya sehingga pertumbuhan 
ekonomi dapat meningkat (Arsyad, 2010). 
Adapun faktor-faktor yang utama mempengaruhi investasi menurut aliran 
Neo Klasik (Sukirno, 2000:386) adalah suku bunga, tingkat depresiasi, tingkat 
pendapatan nasional barang yang tersedia, dan kebijakan pemerintah. Dalam teori 
Klasik, investasi yang dilakukan dimaksudkan untuk meningkatkan kemampuan 
masyarakat dalam berproduksi. Dengan meningkatkan jumlah produksi 
masyarakat, maka akumulasi modal yang terbentuk nantinya akan meningkatkan 
investasi. Para ahli ekonom Klasik berpendapat bahwa investasi merupakan fungsi 
dari tingkat bunga. Makin tinggi tingkat bunga maka keinginan untuk melakukan 
investasi akan semakin kecil. Makin rendah tingkat bunga, maka pengusaha akan 
terdorong untuk melakukan investasi sebab biaya penggunaan dana juga semakin 
kecil (Nopirin, 2000). 
Selain dipengaruhi oleh tingkat suku bunga, investasi juga dipengaruhi 
oleh laju inflasi dan upah tenaga kerja. Tingkat inflasi yang tinggi menyebabkan 
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barang dan jasa menjadi kurang kompetitif yang menyebabkan keuntungan yang 
diperoleh oleh perusahaan akan menurun, pada akhirnya akan menghambat 
investasi baru (Septifany, 2015). Eriawati (2013) menemukan Inflasi dan suku 
bunga tidak memiliki pengaruh terhadap investasi di Sumatera Barat, sementara 
infrastruktur ekonomi tidak memiliki pengaruh terhadap invetasi.  
Pengeluaran atau belanja pemerintah merupakan sumber finansial yang 
tepat dan dapat meningkatkan investasi swasta, kesempatan kerja, peningkatan 
sumber daya manusia melalui pendidikan dan kesehatan (Mehmood, 2010). Nilai 
tukar dan kualitas infrastruktur  juga merupakan faktor yang mendorong 
perbaikan iklim investasi. Sasana (2008) menemukan inflasi memiliki 
berpengaruh terhadap investasi swasta di Jawa Tengah, sementara suku bunga dan 
pengeluaran pemerintah tidak memiliki berpengaruh. 
Berdasarkan uraian di muka, penelitian ini akan mengamati pengaruh 
tingkat suku bunga, nilai tukar, inflasi, pengeluaran pemerintah, Upah Minimum 
Provinsi (UMP), dan pengangguran terhadap investasi swasta baik Penanaman 
Modal Asing (PMA) maupun Penanaman Modal Dalam Negeri (PMDN) di Jawa 
Tengah tahun 1997-2019. 
2. METODE 
Penelitian ini akan mengamati pengaruh tingkat suku bunga, nilai tukar, 
inflasi, pengeluaran pemerintah, Upah Minimum Provinsi, dan pengangguran 
terhadap investasi swasta (PMA dan PMDN) di Jawa Tengah, menggunakan 
analisis regresi Ordinary Least Square (OLS) dengan model ekonometrik sebagai 
berikut: 
                                                  
                                              
 
di mana: 
INV  = Investasi Swasta 
SB  = Suku Bunga 
INF  = Inflasi 
KURS   = Nilai tukar rupiah terhadap USD  
GX  = Pengeluaran Pemerintah 
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UMP  = Upah minimum Provinsi  
UEMP  = Pengangguran 
log   = operator logaritma berbasis e 
ε  = Error term (faktor kesalahan) 
       = Konstanta 
         = Koefisien regresi variabel independen 
t  = tahun ke t 
3. HASIL DAN PEMBAHASAN 
Hasil estimasi model ekonometrik di atas beserta uji pelengkapnya terangkum 
dalam Tabel 1. 
Tabel 1. Hasil Estimasi Model Ekonometrik  
       ̂  = 0,265042 + 0,171742SBt – 0,047318INFt – 0,426658logKURSt  
            (0,1679) (0.2947)   (0,7028) 
              – 1,044086logGXt  + 3,171054logUMPt + 0,121431UEMPt 
     (0,0293)**             (0,0003)*           (0,6184) 
R
2 
= 0,835384; DW = 1,028924; F = 13,53263;  
Prob. F-Stat. = 0,000018 
Uji Diagnosis 
1. Multikolinieritas (VIF) 
SB = 40,19135; INF = 20,65870; logKURS = 4,658039 
logGX = 9,267872; logUMP= 17,15052; UEMP = 4,729588 
2. Normalitas Residual (Jarque Bera) 
JB (2) = 0,983793; Prob. JB (2) = 0,611466 
3. Otokorelasi (Breusch Godfrey) 
χ
2 
(3) = 10,18084; Prob. χ
2 
(3) = 0,0171 
4. Heteroskedastisitas (White) 
χ
2 
(12) = 15,77873; Prob. χ
2
 (12) = 0,2016 
5. Linieritas (Ramsey Reset) 
F (1,15) = 0,621359; Prob. F (1,15) = 0,4428 
Sumber: Lampiran I. Keterangan: *Signifikansi pada α = 0,01; **Signifikansi 
pada α = 0,05; ***Signifikansi pada α = 0,10. Angka dalam kurung adalah 
probabilitas empirik (p value) t-statistik. 
 
Tabel 2. Uji VIF 
 
Variabel     VIF  Kriteria                 Kesimpulan 
SB  40,19135    > 10            Menyebabkan Multikolinieritas 
INF            20,65870            > 10            Menyebabkan Multikolinieritas 
logKURS 4,658039    < 10            Tidak Menyebabkan Multikolinieritas 
logGX  9,267872    < 10            Tidak Menyebabkan Multikolinieritas 
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logUMP 17,15052    > 10             Menyebabkan Multikolinieritas 
UEMP             4,729588            < 10             Tidak Menyebabkan Multikolinieritas 
 
Berdasarkan Tabel 1. terlihat nilai p, probabilitas, atau signifikansi empirik 
statistik JB adalah sebesar 0,611466 (> 0,10); jadi    diterima, simpulan distribusi 
residual model terestimasi normal. Nilai p, probabilitas, atau signifikansi empirik 
statistik    uji BG adalah sebesar 0,0171 (< 0,05);    ditolak, simpulan terdapat 
otokorelasi dalam model terestimasi. Nilai p, probabilitas, atau signifikasi empirik 
statistik    uji White adalah sebesar 0,2016 (> 0,10); jadi    diterima, kesimpulan 
tidak terdapat masalah heteroskedastisitas dalam model terestimasi. Nilai p, 
probabilitas, atau signifikasi empirik statistik F uji Ramsey Reset memiliki nilai 
sebesar 0,4428 (> 0,10); jadi    diterima, kesimpulan spesifikasi model 
terestimasi tepat atau linier. Kesimpulan yang dipakai dalam penelitian eksis. nilai 
   sebesar 0,835384 artinya 83,54% variasi variabel Investasi Swasta (INV) dapat 
dijelaskan oleh variabel Suku Bunga (SB), Inflasi (INF), Nilai Tukar (KURS), 
Pengeluaran Pemerintah (GX), Upah Minimum Provinsi (UMP), Pengangguran 
(UEMP). Sisanya 16,54%, dipengaruhi oleh variabel-variabel atau faktor-faktor 
lain yang tidak dimasukkan dalam model. 
Tabel 3. Hasil Uji Validitas Pengaruh Variabel Independen 
 
Variabel     Koefisien       Sig.t         Kriteria  Kesimpulan  
SB          0,171742     0,1679         > 0,10          Tidak Signifikan   
INF             -0,047318     0,2947         > 0,10          Tidak Signifikan   
logKURS    -0,426658      0,7028         > 0,10          Tidak Signifikan 
logGX         -1,044086     0,0293         < 0,05          Signifikan pada α = 0,05  
logUMP       3,171054     0,0003         < 0,01          Signifikan pada α = 0,01  
UEMP          0,121431     0,6184         > 0,10          Tidak Signifikan 
 
Dari uji validitas pengaruh, terlihat variabel independen yang terbukti 
memiliki pengaruh signifikan terhadap investasi swasta adalah variabel 
pengeluaran pemerintah dan upah minimum provinsi. Variabel suku bunga, 
inflasi, nilai tukar, dan pengangguran tidak memiliki pengaruh signifikan. 
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Variabel pengeluaran pemerintah memiliki koefisien regresi sebesar          
-1,044086. Pola hubungan antara pengeluaran pemerintah dan investasi swasta 
adalah logaritma-logaritma (log-log). Artinya apabila pengeluaran pemerintah 
naik sebesar 1 persen, investasi akan turun sebesar -1,044086 persen. Sebaliknya 
jika pengeluaran pemerintah turun 1 persen, maka investasi swasta akan naik 
sebesar -1,044086 persen. 
Pola hubungan antara upah minimum provinsi dan investasi swasta adalah 
logaritma-logaritma (log-log). Variabel pengeluaran pemerintah memiliki 
koefisien regresi sebesar 3,171054. Artinya apabila upah minimum provinsi naik 
sebesar 1 persen, investasi akan naik sebesar 3,171054 persen. Sebaliknya jika 




Berdasarkan pembahasan analisis regresi yang dilakukan, dapat diambil beberapa 
kesimpulan sebagai berikut: 
Model regresi yang digunakan dalam penelitian ini lolos dari ketiga uji 
asumsi klasik, yang meliputi uji normalitas residual, uji heteroskedastisitas, dan 
uji spesifikasi model, akan tetapi tidak lolos uji otokorelasi. Pada uji 
multikolinieritas variabel kurs, pengeluaran pemerintah, dan pengangguran tidak 
menyebabkan multikolinieritas. Sementara variabel suku bunga, inflasi, dan upah 
minimum provinsi menyebabkan multikolinieritas. Model terestimasi eksis, 
dengan koefisien determinasi (  ) sebesar 0,835384, artinya 83,54% variasi 
variabel Investasi Swasta (INV) dapat dijelaskan oleh variabel Suku Bunga (SB), 
Inflasi (INF), Nilai Tukar (KURS), Pengeluaran Pemerintah (GX), Upah 
Minimum Provinsi (UMP), Pengangguran (UEMP). Sisanya 16,54%, dipengaruhi 
oleh variabel-variabel atau faktor-faktor lain yang tidak dimasukkan dalam model. 
Variabel pengeluaran pemerintah (GX) dan upah minimum provinsi (UMP) 
berpengaruh terhadap investasi swasta. Sedangkan suku bunga (SB), inflasi (INF), 
nilai tukar (KURS), dan pengangguran (UEMP) tidak berpengaruh terhadap 
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investasi swasta. Upah minimum provinsi berpengaruh positif terhadap investasi 
swasta (PMA dan PMDN) di Jawa Tengah, dengan koefisien regresi sebesar 
3,171054. Sedangkan pengeluaran pemerintah berpengaruh negatif terhadap 
investasi swasta (PMA dan PMDN) di Jawa Tengah, dengan koefisien regresi 
sebesar -1,044086. Investasi swasta (PMA dan PMDN) di Jawa Tengah selama 
periode 1997-2019 dipengaruhi oleh pengeluaran pemerintah dan upah minimum 
provinsi. Meningkatnya pengeluaran pemerintah sebagai pendorong/stimulus bagi 
kegiatan perekonomian di Jawa Tengah, dimana pengeluaran pemerintah memberi 
dukungan terhadap sektor swasta dalam meningkatkan perekonomian untuk 
meningkatkan investasi. Sementara naiknya tingkat upah maka akan 
meningkatkan pendapatan masyarakat, investor memperhatikan produktivitas dari 
pada biaya tenaga kerja, karena kenaikan upah minimum meningkatkan konsumsi 
sehingga walaupun biaya untuk tenaga kerja meningkat namun keuntungan 
investor juga akan  meningkat karena bertambahnya konsumsi masyarakat. 
4.2. Saran 
Berdasarkan kesimpulan yang telah dijelaskan dimuka, maka saran yang dapat 
penulis simpulkan dalam penelitian ini yaitu sebagai  berikut: 
Realisasi pengeluaran pemerintah sebaiknya difokuskan kembali untuk 
pembangunan proyek khususnya di bidang infrastruktur, seperti transportasi dan 
sarana publik sehingga dapat menjadi daya tarik investor untuk menanamkan 
modalnya di Jawa Tengah. Pemerintah diharapkan dapat menjaga kebijakan upah 
minimum provinsi dan produktivitas tenaga kerja tetap meningkat agar 
kesejahteraan masyarakat serta kualitas output terjaga, sehingga dapat menarik 
investor untuk menanamkan modalnya. Bagi penelitian selanjutnya diharapkan 
menggunakan variabel lain selain suku bunga, inflasi, nilai tukar, pengeluaran 
pemerintah, upah minimum provinsi, dan pengangguran karena masih banyak 
variabel makroekonomi yang lainnya yang dapat digunakan. Selain itu, 
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